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Service of the Treasury）が新設され，PDSはその下に置かれることになり，名称を公債局（Bureau of the
Public Debt）と改めた。その後，貯蓄債券部がこの局に編入された。
第１４章 第二次世界大戦中の拡大
戦時中の推計政府支出合計は３，２３０億ドル，当該期の GNPの４０％であった（第１次世界大戦の場
合，対 GNP比は２５％にすぎなかった）。防衛支出は１９４１年から４５年の間に１５倍になった。資金の根こ
そぎ動員が必要だった。産業生産物も戦争中に７０％増加したが，政府はその全体の２５％を費消した。
結局，政府支出３，２３０億ドルのうち，ほぼ２，１１０億ドルが借り入れられた。
増税も盛んで，所得税の課税最低限の引下げ，税率の引上げが行われ，個人所得税収入は戦争中に
２０倍になった。法人税も増税され，超過利潤税も課された。しかし，租税はこの戦費の４６％を賄った
にすぎない。
戦争中の経済総収入は８，３３０億ドルで，政府は上述のように３，２３０億ドルを支出したが，このうち１６０
億ドルを除く部分が戦争遂行に向かった。政府は１，９００億ドル（３，２３０－租税１，３３０）のインフレ・
ギャップを抑制するために徹底的な貯蓄増強政策を採った。
すなわち様々な形態の貯蓄性証券が売り出され，政府収入を確保しつつ家計支出を抑制しようとし
た。市場性のある貯蓄債券は，連銀への還流を防ぐために銀行保有に制限を課した種類が売り出され
た。また零細貯蓄を吸収するために非市場性の証券が開発され，譲渡の代わりに２ヶ月後の償還オプ
ションを与えることで流動性を保証した。また登録形態で発行されたので，紛失・盗難等のトラブル
から庶民を守った。さらに金利を高くし，かつ１個人１年あたり購入額を制限することで，高所得層
の大量保有をブロックした。こうして，貯蓄性証券は終戦時には債務総額の１７％強を占めるまでに成
長していた。
零細貯蓄を含めた広範な貯蓄層からの資金吸収と並んで，好ましい利子率体系の確立が，国債管理
政策のもう一つの目的であった。膨大な資金を低利で調達する，ということである。第一次世界大戦
時には，低金利調達は成功していなかった。今回，政府は戦争継続中，利率を一定に保つ戦略を採っ
ていた。幸い，開戦時の金利は長期不況の名残で低かった。長期債の発行利回りすら，１．２５％と２．５％
の間で推移していた。政府は連銀と協働して，この低利を維持しようとした。
財務省の意を承けて連銀が利子率を低位に維持しようとすれば，公開市場操作において，国債利回
りが一定となるような価格で買い取るという操作（釘付け）に頼るほかない。なぜなら，国債の連銀
引受は１９３５年銀行法で禁じられていたからである。こうして長期債利回りは２．５％に固定された。短
期債については財務省が０．２５％を希望したのに対して連銀は０．３７５％を要求し，結局，１９４２年４月末
には，連銀は１２の準備区連銀に対して０．３７５％での買い支えを指示した。
戦時中の国債管理政策はまずまずの成功だった。低所得層を含む貯蓄の動員によってインフレ・
ギャップは縮小されたのだ。また物価統制もインフレ抑制に役割を果たした。
貯蓄債券計画は愛国心を育て，計画設計の巧みさによって償還要求も少なく，従って家計支出と政
６００ 一ノ瀬 篤
－２３８－
府支出の競合を抑え，インフレを緩和した。
政府債務の保有分布を見ると，１９４１年６月末時点では商業銀行保有３９％，個人保有２０％だったが，
１９４５年６月末時点では商業銀行保有４０％，個人保有２３％と，家計部門が貯蓄増強に大いに貢献してい
ることがわかる。１９４５年の場合，その他では保険会社９％，一般企業１２％，政府関係機関および信託
基金１０％，相互貯蓄銀行４％などとなっている。
低利で資金を調達するという財務省の目的は十分達成された。政府債務残高合計に対する総支払利
子額で計算した総合利子率は，１９４１年２．５２％，４２年２．２８％，４３年１．９８％，４４年１．９３％，４５年１．９４％
と，ほぼ漸次低下している。この成功の裏面は，短期債の増加と，連銀による国債（とくに短期債）
保有の激増である。１９４４年１２月末には連銀は TB残高総計の６８％，市場性のあるノート・証書の１２％
を保有していたのに対して，市場性長期債の保有はわずか１．５％にとどまる。
戦争の４年間，政府は経済の新規貯蓄１，８９０億ドルの内，実に１，２１０億ドルを国債で吸収した。直ち
に現金化されうる国債はせいぜい全体の３分の１に抑えられ，インフレの脅威を大いに削減した。戦
争中の実際のインフレ率は３０％を少し下回る程度だった。要するに戦時中の財務省計画は，第一に債
務激増がインフレ爆発につながることを防ぎ，第二に債務保有者を広範に分散させ，第三に利率の低
位安定を達成することに成功した。連銀の協力あってこその成功であった。
戦中の政府債販売は財務省の戦時資金調達部が統括したが，実際には多くの仕事が国債局の貯蓄債
券部にかかってきた。政府債務が５年間で６倍に増加したので，局の仕事は激増した。
市場性債務には大きな問題はなかったが，貯蓄債券の発行やその後の管理には膨大な労力が必要
だった。販売量は５年前に比べて１２倍になり，組織上の補強が行われたが追いつかなかった。結局，
労働力の確保や郵送の便をねらって，１９４２年４月に貯蓄債券計画業務全体をシカゴに移転することに
なった。シカゴ支局はピーク時（１９４５年６月）には９，９１６人，延べでは２６，５６５人を雇用した。
シカゴ支局の業務は債券の償還，再発行（発行は依然としてワシントンで），債権者名簿の管理，
利払い小切手の作成等々を含んでおり，また，債権者から寄せられるクレイムに対処するために多く
の法的処理・法的人材が必要だった。シカゴでの仕事と雇員の急増は多くの混乱をもたらしたが，戦
争中には根本解決が難しかった。
他方，貯蓄債券計画以外の分野では，国債局の雇員数は別段増加しておらず，業務上の問題や混乱
もなかった。 〔前半，終わり〕
【畏友建部和弘教授への謝辞】
建部さんは若くして岡山大学に赴任して以来，今日まで岡大一筋に生きてこられた。岡大は建部さ
んにとって，自らの人生そのものであったに違いない。同い年ながら万事に対照的な（ところもあ
る，と言うべきか）私は，ほぼ１０年に一度職場を変え，今は第四ステージの半ばを経過しつつある。
建部さんは「根付いた」人生を，私は流転の人生を送った。
色々な意味で「変わらぬ」人だった。思想，姿勢，意見，人への対応，すべてにおいてくるくる変
わるということがない。安定感と安心感を抱かせる人だった。温厚・誠実な人柄から周囲の信頼が厚
く，長きにわたる岡大での経験と相まって，私が赴任してきた頃以来は，いつも経済学部の屋台骨的
６０１CHアソシエイツ社『アメリカ国債局の歴史，１９４０～１９９０年－付：１７８９～１９３９年の歴史的重要事件－』１９９０年，（上）第二次大戦終了まで
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存在だった。ややぼやき気味ながらも，しんどいことを逃げずに引き受け，誠実律儀にこなされた。
それによって結構疲れながらも，週末には野草を見たり，TV番組や読書から，思わぬ癒しや感奮材
料を見出して，またしっかり立ち上がって仕事にかかられた。結果として，結構強い人である。
経済学の手法では，ごくごく緩やかなマルクス学派，思想的には国家権力が専横に流れることを心
配しがちなリベラル，というところだろうか。過激とか極端ということには，異質のものに対する憧
憬を感じることはあっても，体質的には全くほど遠く，これらの点で私とウマが合った。古典音楽が
お好きで，この点でも話が合った。建部さんは演奏家などについて，なかなか造詣が深く，実際に楽
譜を読んで歌ったりすることのある私など，とても及ばないところがあった。
性格的には大いに違うが，結構要領が悪いという点でも，実はよく似たところがあった。ただ，私
も引き受けたらサボれないという限りでは，とことん要領が悪かったが，時々心身の ventilationのた
めに，引き受けないように脱走をはかるという要領の良さもあった。建部さんは，それもせず，仕方
なく引き受け，逃げずに仕事と格闘された。時に，まことにしんどそうであった。管理職を務めねば
ならない年齢に，何十年に一度の大学激変期が重なったことも不運であった。私も任にある場合には
何とも要領が悪く，二人して毎日のように「トホホホ」と嘆き合ったものである。困った時や疲れた
時は必ず建部さんの部屋を訪れて，相談したりこぼしたりしたが，それによって，紛れもなく苦労を
分かちもって頂いたのだった。
建部さんは行政面でどんなに忙しいときでも，講義が無責任なものになることを極度に警戒し，血
相を変えたような感じで，学生達に配る資料やレジメを準備しておられた。資料室で，何度その光景
に出会ったことだろうか。建部さんは現代アメリカ国際通貨政策史の権威であるが，忙しいがために
研究の一線から遅れることを恐れ，めぼしい新本はきちんと買い込んで，ざっと目を通しておられ
た。
１３年間岡大で過ごしたが，こうして，いつも建部さんの変わらぬ温情と友情に支えられ，研究に対
する真摯な姿勢に啓発されていた。建部さん抜きの岡大生活は，到底考えられない。
建部さん，有り難うございました。この機会に，改めてお礼を申し上げます。貴兄は十二分に働か
れました。これからの社会を担う若者達と岡大のために，殆ど全てをなげうって尽力してこられまし
た。関係者の全てが貴兄に感謝している，と申しても少しも過言ではないと信じています。
これからは，どうか自分のために生きて下さい。お好きな西行や音楽に親しみ，野草をめで，のん
びり過ごして下さい。そのためには健康が何より大事。ご健勝を心から祈っております。
２００４年秋 一ノ瀬 篤
（桃山学院大学教授）
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